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Реферат. Хозяйствующие субъекты должны стремиться к получению максимальной отдачи (при-
были) с каждого рубля, вложенного в активы (имущество) организации. Значительная доля иму-
щества  сельскохозяйственных  организаций представлена малоэффективными,  простаивающи-
ми, непрофильными активами, что искажает оценку эффективности использования имущества 
организации,  занижая  её. Оценка  эффективности использования  имущества  на  основе  показа-
теля рентабельности производственных фондов позволяет во многом преодолеть обозначенный 
недостаток. Вместе с тем его использование также ограничено по причине невозможности кор-
ректного выделения оборотных производственных фондов из состава запасов. Введение в практи-
ку показателя рентабельности производственных активов является возможным даже на основе 
внешней бухгалтерской отчётности организации и не снижает при этом ее аналитической цен-
ности (по сравнению с рентабельностью производственных фондов). При этом дальнейшая дета-
лизация проводимого (факторного) анализа рентабельности производственных активов требует 
применения показателей оборачиваемости запасов, по вопросу расчёта которых в академической 
науке до сих пор нет полного единства. В исследовании доказывается, что только при использо-
вании показателей оборачиваемости запасов, основанных на использовании себестоимости, а не 
выручки, можно сформировать адекватные выводы о причинах (факторах) изменения рентабель-
ности производственных активов.
Имущество большого числа сельскохозяй-
ственных организаций отягощено активами, не 
являющимися профильными, операционными 
и не генерирующими, таким образом, доходы, 
прибыль организации.
При расчете рентабельности активов из общей 
суммы активов целесообразно исключать нерабо-
тающие активы (избыточные основные средства 
и запасы, нематериальные активы, расходы буду-
щих периодов и др.). Данный подход полезен при 
использовании показателя рентабельности в каче-
стве инструмента внутреннего управления и кон-
троля [1]. Обозначенная логика заложена в расчёт 
показателя рентабельности производственных 
фондов. По И. Н. Чуеву, Л. Н. Чуевой [2], показа-
тель рентабельности производственных фондов, 
рассчитываемый как процентное отношение ба-
лансовой или чистой прибыли к средней стоимо-
сти основных производственных фондов и мате-
риальных оборотных средств, характеризует эф-
фективность использования потреблённых средств 
(затрат). Рассчитать этот показатель по данным 
внешней отчётности не представляется возмож-
ным, поскольку в балансе отражается общая сумма 
запасов, а в состав оборотных производственных 
фондов готовая продукция не входит [3], но в стои-
мость запасов по отчётности включается.
Таким образом, расчёт показателя рентабель-
ности производственных фондов не всегда возмо-
жен, поскольку неправомочно включать в состав 
производственных фондов готовую продукцию на 
складах, товары в пути и т. д.
В силу того, что сумму основных средств 
и запасов, включая готовую продукцию и товары 
в пути, неправомерно называть производствен-
ными фондами, целесообразным является ис-
пользование категории (понятия) производствен-
ных активов.
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Целью исследования является обоснование 
применения показателя рентабельности произ-
водственных активов, а также разработка анали-
тического инструментария для его практического 
применения.
ОБЪЕКТЫ И МЕТОДЫ  
ИССЛЕДОВАНИЙ
Объектом исследования являются экономи-
ческие и организационно-управленческие от-
ношения, возникающие в процессе обеспечения 
эффективного функционирования сельскохозяй-
ственных организаций.
Предметом исследования служат тенденции, 
условия и факторы, влияющие на повышение эко-
номической эффективности сельскохозяйственных 
организаций, одним из показателей которой явля-
ется рентабельность производственных активов.
В процессе исследования применялись моно-
графический, абстрактно-логический, балансо-
вый, экономико-статистические методы исследо-
вания, что позволяет обеспечить глубину и обо-
снованность выводов.
РЕЗУЛЬТАТЫ  
ИССЛЕДОВАНИЙ
По данным Федеральной службы государ-
ственной статистики [4], именно основные сред-
ства и запасы являются наиболее крупными груп-
пами активов сельскохозяйственных организа-
ций. Соответственно, практически значимым для 
сельскохозяйственных организаций будет являть-
ся показатель рентабельности производственных 
активов, рассчитываемый как отношение прибы-
ли (от продаж) к среднегодовой стоимости произ-
водственных активов:
 R
па
 = П / (ОС + З) · 100 = П / А
п
 · 100, (1)
где R
па
 –  рентабельность основных производ-
ственных активов;
 П – прибыль (от продаж);
 ОС – основные средства;
 З – запасы;
 А
п
 – производственные активы.
Как и по другим показателям рентабельности, 
анализ рентабельности производственных акти-
вов не ограничивается расчётом и оценкой значе-
ний показателя. Теоретически и практически зна-
чимым является обоснование соответствующей 
факторной модели и её практическая апробация.
Объектом наблюдения в исследовании высту-
пит ОАО «Птицефабрика "Евсинская"», период 
анализа – 2009–2013 гг.
Простейшую факторную модель рентабель-
ности производственных активов можно полу-
чить путём расширения исходной формулы расчё-
та (1) за счёт введения показателя выручки:
 R
па
 = (П / В · 100) · (В / А
п
) = Р
пр
 · К
об.па
, (2)
где В – выручка;
 Р
пр
 – рентабельность продаж,%;
 К
об.па
 –  коэффициент оборачиваемости произ-
водственных активов.
Данная модель является почти полным анало-
гом «традиционной» двухфакторной модели рен-
табельности активов, за исключением лишь того, 
что в модели (2) анализируются не суммарные ак-
тивы, а производственные.
Рентабельность производственных активов 
ОАО «Птицефабрика "Евсинская"» в анализируе-
мом периоде была неустойчивой (рисунок) – по-
сле увеличения по итогам 2010 г. (на 0,74 процент-
ных пункта) последовало сокращение в 2011 г. 
на 0,14 процентных пункта и падение по итогам 
2012 г. до 4,18 %, что на 4,42 процентных пункта 
меньше прошлогоднего уровня (8,6 %). По итогам 
2013 г. увеличение анализируемого показателя со-
ставило 0,4 процентных пункта – до 4,58 %.
Модель является детерминированной, что для 
расчёта влияния факторов позволяет применить 
способ абсолютных разниц (табл. 1).
Таким образом, рост рентабельности про-
изводственных активов, достигнутый по итогам 
2010 г., стал следствием превышения влияния 
фактора рентабельности продаж над влиянием 
фактора оборачиваемости производственных ак-
тивов. Сокращение в 2011 г. было вызвано менее 
интенсивным использованием производственных 
активов; влияние данного фактора превысило 
влияние продолжившегося роста рентабельности 
продаж. По итогам 2012 г. наблюдается резкое, на 
4,19 процентных пункта, падение рентабельности 
продаж, что в условиях всё ещё продолжающего-
ся снижения оборачиваемости производственных 
активов привело к существенному, на 4,42 про-
центных пункта, сокращению анализируемого 
показателя. Росту целевого показателя в 2013 г. 
способствовало как увеличение рентабельности 
продаж, так и (в меньшей степени) интенсифика-
ция использования производственных активов.
Достоинством и одновременно недостатком 
данной модели является её относительная про-
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Годы
Динамика рентабельности производственных активов ОАО «Птицефабрика  
"Евсинская"» за 2009–2013 гг.
Таблица 1
Влияние факторов на рентабельность производственных активов ОАО «Птицефабрика "Евсинская"»  
за 2009–2013 гг. по двухфакторной модели, %*
Показатель 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г.
Рентабельность продаж 1,82 1,82 -4,19 0,27
Коэффициент оборачиваемости активов -1,08 -1,96 -0,23 0,14
Итого 0,74 -0,14 -4,42 0,40
* Составлено авторами по данным бухгалтерской (финансовой) отчётности ОАО «Птицефабрика "Евсинская"» 
за 2009–2013 гг.
стота – анализ по данной модели можно провести 
достаточно быстро, не прилагая существенных 
усилий, но в то же время получаемые результаты, 
хотя теоретически и практически важны, но весь-
ма укрупнённы, поскольку рентабельность про-
даж и оборачиваемость активов, в свою очередь, 
также зависят от большого числа факторов.
Дальнейшая детализация факторной модели 
возможна по пути расширения как числителя мо-
дели (1), так и знаменателя. Наибольшее распро-
странение в литературе получила факторная мо-
дель рентабельности производственных фондов, 
позволяющая выделить влияние факторов рента-
бельности продаж, фондоотдачи и коэффициента 
оборачиваемости запасов [2, 5].
Трёхфакторная модель получается также за 
счёт введения в числитель и знаменатель модели 
(1) выручки. Применительно к производственным 
активам (не фондам) трехфакторная модель будет 
выглядеть следующим образом:
R
па
 = (П / В) / ((ОС + З) / В) · 100 = Р
пр
 / (ОС / В + 
+ З / В) = Р
пр
 / (1 / ФО + 1 / К
об.з
), (3)
где ФО – фондоотдача;
 К
об.з
 – коэффициент оборачиваемости запасов.
Таким образом, в модели (3) уже не общая 
сумма производственных активов делится на вы-
ручку, а отдельно – основные средства и запасы. 
Это, как следует из полученной модели, позволяет 
отдельно выделить влияние фактора фондоотдачи 
и влияние фактора оборачиваемости запасов.
Модель (3) является уже смешанной, что 
требует применения способа цепных подстано-
вок (а не абсолютных разниц). Применим модель 
к ситуации ОАО «Птицефабрика "Евсинская"» 
и рассчитаем влияние факторов (табл. 2).
Полученные результаты дают возможность 
заключить, что по итогам 2010 г. более выражен-
ное негативное влияние имеет место по исполь-
зованию основных средств, в 2011 г., напротив, – 
по запасам. В 2012 и 2013 гг. влияние факторов 
фондоотдачи и коэффициента оборачиваемости 
запасов было меньшим по сравнению с рента-
бельностью продаж, но тем не менее возможно 
выделение каждого из факторов по отдельности.
В то же время, несмотря на обозначенные пре-
имущества, модель (3) обладает существенным 
недостатком – оборачиваемость запасов в ней 
рассчитана на основе выручки. Вместе с тем, «ло-
гика оценки требует, чтобы использовались дан-
ные о себестоимости реализованной продукции, 
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Таблица 2
Влияние факторов на рентабельность производственных активов ОАО «Птицефабрика "Евсинская"»  
за 2009–2013 гг. по трёхфакторной модели, %
Показатель 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г.
Рентабельность продаж 1,82 1,82 -4,19 0,27
Фондоотдача -0,59 -0,45 -0,10 0,11
Коэффициент оборачиваемости запасов -0,49 -1,51 -0,13 0,03
Итого 0,74 -0,14 -4,42 0,40
* Составлено авторами по данным бухгалтерской (финансовой) отчётности ОАО «Птицефабрика "Евсинская"» 
за 2009–2013 гг.
Таблица 3
Влияние факторов на рентабельность производственных активов ОАО «Птицефабрика "Евсинская"»  
за 2009–2013 гг. по проектной модели, %
Показатель 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г.
Выручка 0,74 0,10 0,39 0,15
Среднедневная реализация -0,68 -0,02 -0,62 -0,07
Рентабельность продаж 1,84 1,83 -4,08 0,27
Фондоотдача -0,60 -0,46 -0,09 0,11
Период оборота запасов -0,55 -1,59 -0,02 -0,06
Итого 0,74 -0,14 -4,42 0,40
* Составлено авторами по данным бухгалтерской (финансовой) отчётности ОАО «Птицефабрика "Евсинская"» 
за 2009–2013 гг.
Таблица 4
Искаженные результаты оценки влияния факторов на рентабельность производственных активов  
ОАО «Птицефабрика "Евсинская"» за 2009–2013 гг. по проектной модели (на основе выручки), %
Показатель 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г.
Выручка 0,74 0,10 0,39 0,15
Среднедневная реализация -0,74 -0,10 -0,39 -0,15
Рентабельность продаж 1,82 1,82 -4,19 0,27
Фондоотдача -0,59 -0,45 -0,10 0,11
Период оборота запасов -0,49 -1,51 -0,13 0,03
Итого 0,74 -0,14 -4,42 0,40
* Составлено авторами по данным бухгалтерской (финансовой) отчётности ОАО «Птицефабрика "Евсинская"» 
за 2009–2013 гг.
поскольку … этот показатель в принципе осно-
ван на затратах» [6]. Как указывают Ю. Бригхем, 
Л. Гапенски, «при расчёте и анализе коэффициен-
та оборачиваемости запасов возникают пробле-
мы… Реализация продукции осуществляется по 
рыночным ценам, а в расчёт принимают затраты 
по себестоимости, вследствие этого расчётная 
оборачиваемость оказывается завышенной» [7]. 
Методологически более верным будет расчёт ко-
эффициента оборачиваемости запасов как отно-
шения себестоимости проданных товаров к сред-
ней величине запасов [8, 9].
Получить факторную модель рентабельности 
производственных активов можно опираясь на 
модель (1), умножив и разделив основные сред-
ства на выручку, а запасы – умножив и разделив 
на себестоимость и 360 дней:
Р
па
 = (П · В / В) / (ОФ · В / В + З · С / С · 360 / 
/ 360) =  В · Р
пр
 / (В / ФО + Д
об.з (с) 
· Р
дн (с)
), (4)
где Д
об.з (с) 
–  средний период оборота запасов 
(по себестоимости);
 Р
дн (с) 
–  среднедневная реализация (по себесто-
имости).
Практическая значимость модели (4) состоит 
в том, что менеджмент организации гораздо легче 
воспринимает информацию о том, что длитель-
ность оборота запасов составляет определённое 
число дней, нежели число оборотов (несмотря на 
то, что данные показатели являются производны-
ми друг от друга).
Расчёт влияния факторов по модели (4) вы-
полняется с использованием способа цепных под-
становок. Результаты расчёта влияния факторов 
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на рентабельность производственных активов по 
модели (4) представлены в табл. 3.
При этом, если период оборота запасов 
и среднедневная реализация были бы рассчитаны 
всё-таки по выручке, то модель приняла бы следу-
ющий вид (формула (5), а влияние факторов было 
бы искажённым (табл. 4):
Р
па
 = (П · В / В) / (ОФ · В / В + З · В / В · 360 / 
/ 360) = В · Р
пр
 / (В / ФО + Д
об.з (в) 
· Р
дн (в)
). (5)
Очевидно, что общий результат (сумма влия-
ния факторов) не меняется, но величина влияния 
факторов различна. Так, влияние фактора сред-
недневной реализации при расчёте по выручке 
сильно (в 2 раза) преувеличено (2013 г.). Влияние 
фактора периода оборота запасов и вовсе имеет 
обратный знак (и отличается также в 2 раза).
Таким образом, применение модели (4) яв-
ляется обоснованным и даёт возможность сфор-
мировать адекватные выводы о факторах из-
менения показателя рентабельности производ-
ственных активов.
ВЫВОДЫ
1. В оценке эффективности, с позиции внутрен-
него контроля и управления, актуальным яв-
ляется расчёт рентабельности производствен-
ных активов. Анализ данного показателя воз-
можен с различной степенью детализации. 
Так, применяются двух-, трёх-, пятифактор-
ные модели.
2. Предложена модель анализа рентабельности 
производственных активов, основанная на вы-
делении таких факторов, как выручка, средне-
дневная реализация, рентабельность продаж, 
фондоотдача, период оборота запасов.
3. Расчёт периода оборота запасов в модели 
рекомендуется осуществлять на основе ис-
пользования себестоимости продаж, а не вы-
ручки, что может, как показано на примере 
ОАО «Птицефабрика "Евсинская"», суще-
ственно повлиять на направленность и вели-
чину влияния факторов.
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ESTIMATION OF PRODUCTION EFFICIENCY BY MEANS OF INDEX OF RETURN  
ON FIXED PRODUCTIVE ASSETS
Shelkovnikov S. A., Matvienko S. N.
Key words: return, return on sales, productive assets, business assets, return on productive assets, return on 
business assets, return on assets, stock turnover, average daily sales.
Abstract. The article declares that economic entities should be aimed at the highest profit received from each 
rouble invested in enterprise property. The property of agricultural enterprises is represented by inefficient 
idle assets that don’t belong to the main business; this prevents real estimation of property efficiency and 
makes it lower. Estimation of property efficiency occurs by means of index of return on business assets 
and allows overcoming the weak point mentioned above. At the same time its applying is restricted due to 
inability of appropriate stock shifting from the total stock. The authors suggest applying of index of return on 
productive assets is efficient even in accounting reporting of the enterprise and it doesn’t reduce analytical 
value of accounting reporting (in comparison with return on business assets). Further detailed analysis of 
return on productive assets requires applying of indexes of stock turnover whereas there are no scientific 
recommendations in respect to this aspect. The research certifies that applying indexes of stock turnover based 
on cost value and not profit allows making appropriate conclusions about the reasons and factors influencing 
return on productive assets.
